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Invoering van de mogelijkheid van uitkoop van
kleine minderheidsbelangen in naamloze en
besloten vennootschappen

VOORLOPIG VERSLAG VAN DE VASTE COMMISSIE VOOR
JUSTITIE"
Vastgesteld, 20 oktober 1987

Het voorbereidend onderzoek heeft geleid tot het formuleren van de
volgende opmerkingen en vragen.

De leden van de fractie van C.D.A. merkten op dat de 5%-grens in de
memorie van toelichting een willekeurige wordt genoemd. In de vaklitera-
tuur is een 10%-grens bepleit conform het percentage bij de juridische
fusie. Zij zouden gaarne de opvatting van de minister op die «suggestie»
vernemen. Van de zijde van de aan het woord zijnde leden werd aangete-
kend dat een hoger percentage dan 7 huns inziens bezwaarlijk lijkt gelet
op de grens van het aanmerkelijk belang in de zin van de Wet inkomsten-
belasting.

Vanuit de praktijk (oud-notaris mr. W. Westbroek in WPNR d.d.
2.11.1985) is voorts aanbevolen dat de minderheidsaandeelhouder, die
zich in die positie onbehaaglijk voelt ook zijnerzijds het recht wordt
toegekend te worden uitgekocht, met de mogelijkheid bij overeenkomst
van dat recht afstand te doen. Blijkens de memorie van toelichting is
daarvan afgezien in verband met de kosten van herhaalde prijsvaststelling.
De meerderheidsaandeelhouder die daarvoor vreest kan dat echter
voorkomen door van zijn recht gebruik te maken.

De aan het woord zijnde leden zouden gaarne een nadere toelichting
op dat punt ontvangen, alsmede een reactie op hetgeen hierover door
Westbroek wordt opgemerkt (WPNR 5759, blz. 710).

De leden van de fractie van de V.V.D. sloten zich hierbij aan.

De leden van de fractie van de P.v.d.A. herinnerden er aan dat de
minister in de brief van 18 juni 1987 met betrekking tot wetsvoorstel
18904, nr. 17 in een reactie op het gewijzigde amendement Vermeend
op stuk nr. 16 schrijft, dat voor het maken van uitzonderingen door de
wetgever goede redenen moeten worden aangevoerd. Op zich zijn de aan
het woord zijnde leden het met dit uitgangspunt wel eens. Zij vroegen
zich af of de bijzondere positie van de werknemeraandeelhouder zo'n
uitzondering niet zou kunnen rechtvaardigen.

Deze leden realiseerden zich dat zij voor danwel tegen het wetsvoorstel
zoals het er nu ligt kunnen stemmen.
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Voor de bepaling van hun stemgedrag is het van belang om nog enige
informatie te ontvangen met betrekking tot de postitie van de werknemer-
aandeelhouder. Zo vroegen zij welke argumenten er tegen zouden
hebben gepleit om een uitzondering toe te voegen aan artikel 92a lid 4,
sub 201a lid 4 voor de werknemeraandeelhouder met als uitdrukkelijke
bepaling dat daarop geen beroep kan worden gedaan in een aantal
expliciet genoemde situaties zoals bijvoorbeeld in geval van fusie,
splitsing of reddingsoperatie. Zou daarmee de vrees, de beduchtheid niet
weggenomen hebben kunnen worden om werknemers aandelen toe te
kennen, danwel dat het geen remmende invlioed zou kunnen hebben op
de bereidheid aan werknemers aandelen toe te kennen? Weliswaar
vreest de minister danwel is hij beducht voor een remmende invioed op
de bereidheid aan werknemers aandelen toe te kennen, kan hij echter
aanwijzingen geven op grond waarvan hij dat vermoeden baseert?

Vervolgens stelden de leden van de P.v.d.A.-fractie de volgende
vragen.

1. Kan een nadere onderbouwing van het percentage voor 95 worden
gegeven en het gewicht van het verzoek om uitkoop? Spelen daarbij
alleen kostenoverwegingen een rol?

2. Waarom is in het wetsvoorstel niet bepaald, dat alvorens een
verzoek kan worden ingediend, eerst een poging moet zijn gedaan binnen
een bepaalde termijn, zeg een jaar, tot een minnelijke schikking te
komen?

3. Waarom is niet bepaald, dat werknemers van de betreffende
maatschappij eerst gevraagd moet zijn hun oordeel te geven?

4. Wordt onderkend hoe moeilijk het kan zijn in bepaalde concrete
situaties de prijs voor de uitkoop vast te stellen? Uit de koersvorming op
de beurs blijkt hoe moeilijk het is de waarde van aandelen vast te
stellen. Welke maatstaven moet men gaan hanteren? Worden deze op
subjectieve wijze bepaald? Hoe beoordeelt men de vooruitzichten van een
onderneming, b.v. in het geval, dat er zojuist een belangrijke uitvinding is
gedaan, waarvan de winstbijdrage nog moet blijken?

5. Wordt onderkend de betekenis van 5% deelneming in een aantal
gevallen (deelnemingsvrijstelling)? Kan hiermede bij de waardebepaling
ten volle rekening worden gehouden?

6. Waarom is de grens niet gelegd bij b.v. 90% (percentage in de
E.G.-richtlijn genoemd) resp. 99% zijnde de grens van de fiscale eenheid?

De voorzitter van de commissie,
Wagemakers

De griffier van de commissie,
Mevrouw Dijkstra-Liesveld
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